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In dieser Ausgabe berichten wir Gber:
e Kurzmeldungen

e Kosten in Riester-Produkten

e \Volkswohl Bund: Die Risiko-Rente

e Interview mit Markus Krawczak, European Sales Manager,
Aspecta Assurance International Luxembourg S.A.

e Neue Wettbewerbs-Analyse-Software W.A.S. 2.0 verfigbar

Kurzmeldungen:

Ausgewogene Absatzzahlen beim Volkswohl Bund: Beim Absatz von Rentenversiche-
rungen verteilt sich das Neugeschaft beim Volkswohl Bund sehr ausgewogen. Jeweils
25% entfallen auf die Riester-Rente und die betriebliche Altersvorsorge, gut 12% auf die
Basisrente und knapp 40% auf die dritte Schicht. Zwar macht auch der Volkswohl Bund
einen Grol3teil seines Geschaftes mit fondsgebundenen Versicherungen, dennoch sieht man
Garantien nicht als Auslaufmodell. Vertriebsvorstand Dietmar Blasing auf3erte sich wie
folgt: ,Es wird keinen Wertewandel wie in GroRRbritannien geben, der deutsche Anleger
ist konservativ." Wichtig sei zudem in der Lebensversicherung weniger der Sparzins, son-
dern die Gewahr, dass die eingezahlten Beitrdge garantiert sind.

W&W in den Top Ten: Mitte Oktober hatte die Wistenrot und Wirttembergische tberra-
schend die Ubernahme der Karlsruher Versicherungsgruppe bekannt gegeben. Der Kon-
zern tibernimmt 90% der Aktien von der Miinchener Riick. Uber den Kaufpreis auRerten
sich beide Parteien nicht, allerdings haben Analysten bereits einen positiven Ergebnisef-
fekt in Hohe von ca. 130 Millionen bei der Miinchener Riick ausgemacht, der aus der Diffe-
renz zwischen Buchwert und Kaufpreis resultiert. Der Vorstandsvorsitzende der W&W, Dr.
Gert Haller, bezeichnet die Ubernahme als Meilenstein beim Ausbau der Geschéftsfelder
Vermdgensbildung, private und betriebliche Vorsorge sowie Risikoabsicherung; man spiele
nun in der Bundesliga. Der Karlsruher Vorstandschef Dr. Bernhard Schareck wurde be-
reits zum Vorstandsmitglied im W&W-Konzern berufen. Bei einer Zusammenlegung der
Wirttembergischen Leben und der Karlsruher Leben wirde sich das Beitragsvolumen
nahezu verdoppeln. Eine fusionierte Gesellschaft wirde Platz 8 unter den deutschen Le-
bensversicherern belegen.

Postbank vertreibt Vontobel-Fonds: Die Postbank Vermdégensberatung wird mit ihren
rund 450 mobilen Beratern zukiinftig die Fonds der Ziricher Privatbank Vontobel vertrei-
ben. Wie andere mittelgrol3e Privatbanken der Schweiz ist auch Vontobel auf Wachstum
aulRerhalb der Schweiz angewiesen. Insbesondere das Neugeschéft lahmt. Die Privatbank
betreut rund 40 Mrd. € Anlagevolumen.



Generali wachst Gber Marktdurchschnitt: Nach eigenen Angaben legte das Neugeschéaft
bei der Generali Leben im 3. Quartal 2005 gemessen an den laufenden Beitrdgen um
7,3% zu — wahrend der Gesamtmarkt ein Minus von 30% zu verzeichnen hat. Die Einmal-
beitrage stiegen um 12,7%. Wachstumstreiber ist vor allem die betriebliche
Altersvorsorge. Die gebuchten Bruttobeitrage des Bestandes sind um Uber 12% auf ca.
670 Mio. € angewachsen. Sowohl die Sachversicherung, als auch die Lebens-
versicherung der Generali erhielten zwischenzeitlich von der Ratingagentur Standard &
Poor's ein ,AA" (ausgezeichnet). Nach Meinung der Analysten zeichneten sich die
Generali Versicherungen durch Starke und Stabilitat aus und kénnten ihre vertraglichen
Verpflichtungen gegeniber inren Kunden jederzeit erfillen.

Clerical Medical baut Marktposition in Deutschland aus: Nach dem Kauf der MLP Le-
bensversicherung AG, die voraussichtlich zukunftig als Heidelberger Leben firmieren soll,
wird die Clerical Medical Europe Financial Services BV (CM) das deutsche Versiche-
rungsgeschaft von Heidelberg aus steuern. ,,Bisher haben wir nur von aul3en agiert”,
erklarte Olaf Neuenfeldt, Head of Sales Deutschland, auf der DKM in Dortmund. Neben
den Niederlassungen in Masstricht und Luxemburg wird Heidelberg ein weiterer Eck-
pfeiler in der Europastrategie der Muttergesellschaft HBOS. Die Vertriebsstrategie soll un-
verandert bleiben, Altersvorsorge-Produkte werden weiter Uber unabhangige Makler angebo-
ten. Fir die freien Vermittler bietet CM zukdinftig in Form der mobilen CM Academy Schu-
lung und Weiterbildung an. Lehrinhalte sollen zunachst die EU-Vermittlerrichtlinie und die
Veranderungen auf dem Versicherungsmarkt sein. Die Akademie wird an insgesamt 11
Standorten in Deutschland Veranstaltungen durchfiihren.

Handel mit gebrauchten Policen wéchst: Seit Anfang April dieses Jahres ist die WestLB
Life Markets GmbH, eine 100%ige Tochter der WestLB AG, auf dem deutschen Markt fir
gebrauchte Lebensversicherungspolicen téatig. Seit Aufnahme des Geschéftsbetriebes
wurden Lebensversicherungen im Wert von 35 Mio. € angekauft. Zun&chst kooperiert die
Life Markets vor allem mit den Sparkassen, die den Uberwiegenden Teil des Neugeschafts
der offentlich-rechtlichen Versicherer akquirieren. Daneben sind aber auch Angebote von
Maklern und privaten Verkaufern willkommen. Der Rickkaufswert der Versicherung muss
mindestens 10.000,- € betragen, bei einer Restlaufzeit von nicht mehr als 15 Jahren. Life
Markets akzeptiert grundsatzlich die Policen von 110 Lebensversicherungsunternehmen
und ist damit bei der Wahl der Policen weniger wahlerisch als bspw. der Marktfiihrer in
Deutschland, die cash.life AG, die inzwischen ein Policenvermdgen von etwa 1 Mrd. € ver-
waltet. Daneben stehen noch einige kleinere Wettbewerber wie die CFlI Concord Financial
Intermediary GmbH oder die Life Bond Gruppe.

Victoria Leben erholt sich: Zwar wird sich das Beitragsaufkommen der Victoria Lebens-
versicherung AG im Jahr 2005 um voraussichtlich ca. 8% auf 2,2 Milliarden Euro reduzie-
ren, dennoch sagte Vorstandschef Michael Rosenberg: ,Die Victoria Leben setzt den
Weg der Gesundung fort.” Die Nettoverzinsung der Kapitalanlagen werde oberhalb von
4% liegen und damit das Vorjahresergebnis von 3,5% deutlich tbertreffen. Die stillen Las-
ten wurden abgebaut und die Risikotragfahigkeit weiter gestarkt. Fir das Jahresergebnis
erwartet man deutlich mehr als die neun Millionen Euro des Vorjahres. Die Uberschussbe-
teiligung (Rechnungszins zzgl. laufender Verzinsung) wird konstant bei 3,4% bleiben.
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Dialog starkt Vertriebsorganisation: Aufgrund des anhaltend wachsenden Geschéafts hat
die Dialog Lebensversicherungs-AG ihre Vertriebsorganisation unter Vorstand Ridiger
Burchardi verstarkt. Neben den bisherigen Vertriebsregionen Nord, West, Mitte und Sid,
sowie Osterreich / Stuidtirol wurde nun die Vertriebsorganisation Stidwest neu eingerich-
tet. Die Vertriebsdirektionen tragen die geschaftliche Verantwortung fur ihre Region, verfi-
gen aber Uber keine eigenen Mitarbeiter.

Fragen an Legal & General: Norbert Raas, Geschaftsfiihrer der Legal & General
Deutschland Service-GmbH, hat auf www.legalundgeneral.de, der Homepage der Gesell-
schaft, einige haufig gestellte Fragen beantwortet. Die Legal & General agiert in Deutsch-
land im Rahmen des grenziiberschreitenden Dienstleistungsverkehrs und nicht in Form
einer Niederlassung. Die Vertrdge werden direkt von der Legal & General Assurance So-
ciety in London ausgestellt und unterliegen damit der Zusténdigkeit der Financial Servi-
ces Authority (FSA) in GroRRbritannien. Legal & General unterliegt nicht der Finanzauf-
sicht durch die deutsche BaFin; allerdings Uberwacht die deutsche Aufsichtsbehdrde die
Einhaltung des deutschen Versicherungsvertragsgesetzes (VVG). Im Falle einer Insolvenz
unterliegt das Unternehmen der britischen Insolvenzeinrichtung, dem Financial Services
Compensation Scheme (FSCS). Uber das FSCS werden die ersten 2.000 britischen Pfund
an garantierter Leistung sowie 90% der darlUber hinaus gehenden garantierten Leistungsan-
spriche gesichert. In London wurde Ubrigens die Legal & General Assurance Society bei
den British Insurance Awards zum sechsten Mal in Folge zum ,britischen Lebensversiche-
rer des Jahres” gekiirt.

Gothaer-Konzern: Nach Aussagen von Vorstandschef Dr. Werner Gorg will der Gothaer-
Konzern auch im Jahr 2006 Unternehmen und Bestdnde zukaufen. Im laufenden Jahr
hatte die Gothaer bereits die MLP Sachversicherung, die jetzt als Janitos firmiert, sowie
den Industriebestand der Inter ibernommen und eine Vertriebskooperation mit der Debe-
ka im Bereich Firmenkunden geschlossen. Eine geplante Ubernahme der Axa-Tochter Da-
rag, eines Berliner Transport- und Industrieversicherers, wollte Gérg nicht kommentie-
ren. In 2005 ist das Neugeschaft in der Lebensversicherung deutlich zuriickgegangen;
Ende November lag die Beitragssumme des Neugeschéfts bei 2 Mrd. € (nach 4 Mrd. € im
Vorjahreszeitraum). Nicht zuletzt aufgrund des Rlckgangs des Einmalpramiengeschéftes
sind die Pramieneinnahmen um 3,4% auf 1,2 Mrd. € gesunken. Fir die Nettoverzinsung
der Kapitalanlagen geht Jirgen Meisch, im Vorstand fir die Kapitalanlage verantwort-
lich, von einem Wert von 4,9% aus.

WWK Premium FondsRente als Direktversicherung: Die WWK bietet ihre neue Premium
FondsRente mit dem Garantiefonds DWS FlexPension auch als Direktversicherung an.
In einer Erlauterung der WWK bAV-Experten heildt es u. a.. ,Die WWK Fondsprodukte mit
Garantiefonds stellen somit einen nachvollziehbaren wertmaRigen Zusammenhang
zwischen Beitrag und Garantieleistungen her und schitzen Arbeitgeber und Arbeit-
nehmer vor negativen Auswirkungen von Kapitalmarktschwankungen. ... Eine Inter-
pretation als Beitragszusage mit Mindestleistung halten wir deshalb fur unzutreffend.
Eine Direktversicherung auf Basis der WWK Premium FondsRente mit Garantiefonds
ist unserer Meinung nach vielmehr analog der konventionellen Tarife (auch mit U-
bersschusssystem Fondsansammlung) als beitragsorientierte Leistungszusage zu
qualifizieren. ... Ein Hinweis in der Zusatzerklarung auf madgliche Haftungsrisiken ist
bei der WWK Premium FondsRente mit Garantiefonds aus unserer Sicht nicht not-
wendig!”
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Gewinnbeteiligung 2006: Informationen Uber die Gewinnbeteiligung der deutschen Le-
bensversicherer im Jahr 2006 finden Sie ab sofort auf unserer Internet-Seite unter:

www.infinma.de

Der Marktanteil der bisher erfassten Gesellschaften liegt bereits bei fast 70%, darunter
neben Marktfihrer Allianz und auch weitere ,Top-10-Versicherer® wie die R+V, Ham-
burg-Mannheimer, Deutscher Herold, Volksflrsorge, Gerling und Debeka.

Gericht erlaubt abstrakte Verweisung: Zu einem Uberraschenden Urteil kam das Ober-
landesgericht Koblenz (OLG) am 11. November 2005. Ein Schlosser, der als Monteur
von Sonnenschutzanlagen tatig war, konnte aufgrund einer Erkrankung diese Tatigkeit
nicht mehr ausiiben und beantragte Leistungen aus einer privaten Berufsunfahigkeits-
versicherung. Sein Versicherer verweigerte die Leistung mit dem Hinweis darauf, dass der
Mann eine vergleichbare Tatigkeit ausiben kénnte, bspw. als Fach- bzw. Verkaufsbe-
rater in einem Betrieb, der Sonnenschutzanlagen herstellt oder verkauft. Nach Aussage
des OLG ist es unerheblich, ob der Versicherte tatsachlich einen Arbeitsplatz findet; die Lage
auf dem Arbeitsmarkt misse unbericksichtigt bleiben, sofern es die vom Versicherer ge-
nannte Verweisungstatigkeit Uberhaupt und nicht nur in begrenztem Umfang gibt. Die An-
wendbarkeit der sog. abstrakten Verweisung galt in der Branche als Uberholt. Es bleibt ab-
zuwarten, inwieweit dieses Urteil richtungsweisenden Charakter hat. Unstrittig ist jedoch,
dass es aus Kundensicht die grof3te Rechtssicherheit bietet, wenn der Versicherer in der
Erstprifung zumindest auf die abstrakte Verweisung verzichtet.

Vorsorge mit einzigartigem Geschaftsmodell: Die zur ERGO Versicherungsgruppe AG
gehdrende Vorsorge Lebensversicherung AG betreibt nach eigenen Angaben ein einzigar-
tiges Geschéaftsmodell. Das Unternehmen hat keinen eigenen Endkundenvertrieb, sondern
entwickelt fondsgebundene Produkte fir Versicherer und Vertriebe. Diese vermarkten
die sog. White-Label-Produkte unter ihrem eigenen Namen. Die Vorsorge ist Risikotrager
und verwaltet die Policen. Die Kunden der Vorsorge kommen Uberwiegend nicht aus dem
Konzernverbund von ERGO. Inzwischen verwaltet die Vorsorge auf einer eigenen IT-
Plattform 32 verschiedene Produktlinien. Das Unternehmen bietet seinen Kunden mit Aus-
nahme des Vertriebes die komplette Dienstleistungspalette eines Versicherers von der
Produktentwicklung bis hin zum Jahresabschluss. Die Kunden profitieren einerseits vom
Know-how der Gesellschaft, zum anderen flihrt der Fabrikgedanke bei der Vorsorge zu kon-
kreten Skaleneffekten. Neben der Kostentransparenz bei der Einfuhrung eines Produktes
bietet das Unternehmen auch sehr kurze Entwicklungszeiten, ohne dass der Kunde eigenes
Personal binden oder IT-Investitionen tatigen musste.

Versicherungswirtschaft erwartet Ausgliederungen: Nach einer Umfrage der Unterneh-
mensberatungen Cap Gemini und Exigen wird die Abwanderung von Arbeitsplatzen ins
Ausland ein wichtiges Thema in der Versicherungsbranche. Rund 40% der Befragten erwar-
ten, dass ihr Unternehmen in den kommenden Jahren verstérkt Leistungen von Drittan-
bietern (im Ausland) beziehen wird. Dies gilt vor allem fur Geschéftsprozesse in den Be-
reichen IT und Service bzw. Support (bspw. Call Center). Hauptursache fur den Weg ins
Ausland sind vor allem die hohen Arbeitskosten in Deutschland. So bezifferte Denis Du-
verne, Finanzvorstand bei der AXA, den Kostenvorteil bei einer Verlagerung von Stellen
nach Asien auf rund 10.000 € jahrlich pro Beschéaftigtem. Im Durchschnitt bezifferten die
Befragten das mit Auslagerungen zu erzielende Einsparpotential auf 14% der Verwaltungs-
kosten.
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Geschaft mit gezillmerten Fondssparpléanen gut angelaufen: Seit Anfang 2005 werden in
Deutschland sog. gezillmerte Fondssparplane angeboten. Beim klassischen Fondssparen
hatte der Kunde monatlich fur einen bestimmten Betrag Fondsanteile erworben und entspre-
chende Ausgabeaufschlage entrichtet. Beim gezillmerten Fondssparplan legt der Kunde
sich fUr einen langeren Zeitraum fest und erhalt flr diese Bindungszusage einen Rabatt.
Statt der monatlichen Ausgabeaufschlage zahlt er die anfallenden Provisionen in den ersten
12 oder 24 Monaten der Laufzeit. Die Deutsche Vermdgensberatung (DVAG) hat nach
eigenen Angaben bereits rund 55.000 gezillmerte Fondsparplane — tiberwiegend der DWS -
mit einem Volumen von fast einer Milliarde Euro vermittelt. Auch die Investmentgesellschaft
DIT sowie der Finanzdienstleister AWD zeigten sich mit dem Geschéft zufrieden. Zwar sind
die gezillmerten Fondssparpléane weniger flexibel als die klassische Variante, dafiir werden
sie fUr den Vertrieb aufgrund der von den Fondsgesellschaften vorfinanzierten Vorabprovisi-
on lukrativer.

neue leben AktivPlusrente: Die neue leben bietet ihren Kunden mit der AktivPlusrente ein
Produkt, das die Risiken bis zum Beginn des Rentenalters minimiert. Es handelt sich um
eine aufgeschobene Rentenversicherung, bei der im Falle einer vorzeitigen Kiindigung auf
Grund einer schweren Erkrankung (z. B. Herzinfarkt oder Schlaganfall), fortdauernder Ar-
beitslosigkeit, Arbeitsunfahigkeit und bei Berufsun- bzw. verminderter Erwerbsfahigkeit min-
destens die bis dahin gezahlten Beitrage zuriick erstattet werden. Auch bei Ehescheidun-
gen und einer 50prozentigen Einkommensminderung bei Selbstédndigen greift diese Rege-
lung. Das Eintrittsalter kann zwischen 15 und 70 Jahren liegen, das Rentenbeginnalter darf
80 Jahre nicht Ubersteigen. Die monatliche Rente muss mindestens 25 €, die monatliche
Pramie mindestens 10,- € betragen. Eine Rentengarantiezeit zwischen 2 und 20 Jahren kann
ebenso vereinbart werden wie eine Kapitalabfindung.

Feindliche Ubernahme der Skandia: Der siidafrikanische Versicherer Old Mutual gab in
dieser Woche bekannt, dass Aktionare des schwedischen Finanzkonzerns Skandia mit
einem Anteil von 62,5% der Ubernahme zugestimmt haben. Der Kaufpreis wurde mit knapp
3 Mrd. Euro angegeben. In einem monatelangen Ubernahmekampf setzen sich die Sudafri-
kaner nun gegen den Aufsichtsrat und einige schwedische GroRRaktionére durch, die in ei-
nem Zusammenschluss der beiden Unternehmen keine Vorteile sehen. Ende Januar wird
eine auRRerordentliche Hauptversammlung einen neuen Aufsichtsrat wéahlen. Dies ist die ers-
te bedeutende feindliche Ubernahme im europaischen Finanzsektor.
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Kosten in Riester-Produkten

In der Offentlichkeit werden die eingerechneten Kosten bei Riester-Produkten immer wie-
der gerne diskutiert und zum Gegenstand von Empfehlungen gemacht. Dabei ist der ,durch-
schnittliche informierte Verbraucher” gar nicht in der Lage, die Kosten in den Produkten wirk-
lich nachzuvollziehen, geschweige denn zu vergleichen. Auch die von Verbraucherschit-
zern immer wieder gerne verbreitete Meinung, Riester-Produkte seien ein Vorbild an
Transparenz, kdnnen wir nicht nachvollziehen. Zwar sind die Versicherer verpflichtet, die
in ihre Riester-Produkte eingerechneten Kosten offen zu legen; dem Kunden und dem Ver-
mittler hilft das letztlich wenig.

Wir haben lhnen nachfolgend einmal einige Formulierungen zu den Kosten in Riester-
Angeboten dargestellt:

e Zusaétzlich fallen monatlich Kosten in Hohe von 2% des monatlichen Fonds-
guthabenzuwachses an.

e Diese betragen monatlich 1,50 EUR zuziiglich monatlich 0,05%0 der Pramien-
summe zuziglich monatlich 0,2%o0 der so genannten erreichten Garantiesum-
me.

e Abschluss- und Vertriebskosten: in den ersten 5 Jahren pro Jahr 1,0% der Bei-
tragssumme.

Die Probleme, die sich bei einem Kostenvergleich von Riester-Produkten ergeben, dirf-
ten eigentlich auf der Hand liegen: Die Versicherer verwenden hochst unterschiedliche Beg-
riffe und BezugsgroRen. Zudem sind einige der BezugsgroRen fur den Verbraucher nicht
nachvollziehbar bzw. nicht bekannt. Auch hierzu exemplarisch einige Fragen, die sich zur
Kostenberechnung stellen:

e Wie berechne ich den monatlichen Fondsguthabenzuwachs? Dieser hangt von der
tatsachlichen Fondswertentwicklung ab, so dass man die tatsachlichen Kosten erst
im Nachhinein berechnen kann und ein Vergleich der Kosten vor Vertragsabschluss
nicht moéglich ist.

e Was ist die erreichte Garantiesumme?

o Was ist die Beitragssumme? Beinhaltet die Beitragssumme Zulagen und / oder Son-
derzahlungen? Ist bei der Berechnung der Beitragssumme die Laufzeit gedeckelt?

Ein Blick in die Ausgabe 12/2005 von Finanztest macht die Verwirrung noch grél3er. Die
Stiftung Warentest schreibt auf Seite 26:

»S0 sind die laufenden Kosten auf den Beitrag mit 6,30 Prozent bei der CosmosDirekt
mehr als doppelt so hoch wie bei der Huk-Coburg mit 3 Prozent. Dafur kassiert die
Huk-Coburg 1 Prozent der garantierten Rente, die Cosmos nichts dergleichen.”

Diese Formulierung durfte fast zwangslaufig beim Leser den Eindruck erwecken, dass die
Kostenbelastung bei der Cosmos niedriger sei. Ob das wirklich so ist, kann man jedoch
kaum nachvollziehen.

Zunachst ist festzuhalten, dass mit den Angaben im Zitat die Kostenbelastung der Produkte
nicht vollstandig beschrieben ist. Dies kann man der Tabelle in Finanztest auf Seite 27 ein-
fach entnehmen. Danach betragen die Kosten (in % pro Jahr)

bei der Cosmos: 6,30% auf den Beitrag + 6,30% auf die Zulagen + 0,15% auf die Sum-
me der gezahlten Zulagen und Beitrage

bei der Huk-Coburg: 3,00% auf den Beitrag + 0,28% auf die Beitragssumme + 4,00%
auf die Zulagen + 1,00% von der garantierten Jahresrente
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Wenn man in einem einfachen Rechenexempel nur die Kosten vor Rentenbeginn aus dem
Zitat in Finanztest berlicksichtigt, so ergibt sich folgendes Bild:

Cosmos: 6,30% x 524 € + 6,30% x 786 € x 2 Jahre + 6,30% x 1046 € x 22 Jahre = 1.582 €

Huk-Coburg: 3,00% x 524 € + 3,00% x 786 € x 2 Jahre + 3,00% x 1046 € x 22 Jahre =
753 €

Um das Beispiel noch ein wenig weiter fihren zu kénnen, gehen wir der Einfachheit halber
davon aus, dass fur den zu Grunde liegenden Vertrag keine Zulagen fliel3en.

Dann kommen bei der Cosmos noch einmal Kosten in Héhe von 472 € (= 0,15% pro Jahr
auf die Summe der eingezahlten Beitrdge) und bei der Huk-Coburg in H6he von 703 € (=
0,28% der Beitragssumme in den ersten zehn Jahren) hinzu.

Insgesamt werden fiir den Kunden also bis zum Rentenbeginn — unter Vernachlassigung
aller Zinseseffekte und dem tatsachlichen Zeitpunkt des Geldzuflusses beim Versicherer —
folgende Kosten fallig:

Cosmos: 2.054 €
Huk-Coburg: 1.456 €
Die Differenz betragt also 598 €.

Bertlicksichtigt man jetzt die 1% an Kosten, die die Huk-Coburg auf die garantierte Rente in
Hohe von 171 € pro Monat berechnet, dann ,reicht* der Kostenvorteil aus der Aufschubpha-
se fur immerhin

598/1,71x12=29

Jahre aus. Oder anders ausgedriickt: Erst wenn der Versicherte nach Rentenbeginn
noch mehr als 29 Jahre lebt, macht sich die von der Stiftung Warentest angemerkte
zusatzliche Kostenbelastung aus der falligen Rente in der Summe der Kosten negativ
bemerkbar.

Natirlich ist diese Berechnung unvollstandig (s. 0.), da die weiteren Komponenten, die in die
Kostenberechnung eingehen, ebenso wenig berlicksichtigt wurden wie evtl. Zulagen. Aber
das Zitat der Stiftung Warentest enthélt nur die jetzt gerade verwendeten Kostenbestandtei-
le. Die Aussage der Verbraucherschitzer ist also zumindest fragwiirdig, auf jeden Fall aber
Uberflissig, da sie assoziiert, dass die Kosten bei der einen Gesellschaft niedriger seien als
bei der anderen. In der Praxis kénnte es jedoch genau umgekehrt sein.

Damit wird einmal mehr deutlich, dass es sich bei der Berechnung der Kosten von Riester-
Produkten um einen aul3erst komplexen und mathematisch allenfalls theoretisch um einen
trivialen Vorgang handelt. Es ist wenig Zweck dienlich, den Anschein erwecken zu wollen,
man kdnne die Kosten der Produkte problemlos miteinander vergleichen.

So winschens- und unterstitzenswert die Forderung nach mehr Transparenz in Versiche-
rungsprodukten auch ist, die derzeitigen Vorschriften zum Ausweis der Kosten in Riester-
Produkten dienen diesem Zweck allenfalls in Anséatzen. Insbesondere ist nicht zu erkennen,
inwieweit dieser Ansatz Vorbild fur andere und / oder zukunftige Produkte sein sollte.

Die Stiftung Warentest kommt mit ihrem aktuellen Riester-Vergleich nicht Gber erste An-
sétze einer Produktbewertung hinaus. Gerade bei einem staatlich geforderten Produkt sind
jedoch die Anforderungen an Transparenz und Nachvollziehbarkeit von Vergleichen und
Ratings besonders hoch anzusetzen.
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Volkswohl Bund: Die Risiko-Rente

Der Volkswohl Bund hat beim diesjahrigen Innovationspreis der Zeitschrift Capital mit
seiner Risiko-Rente den 1. Platz belegt.

Bei den bisher am Markt Ublichen Risikoversicherungen wird im Todesfall der versicherten
Person eine einmalige Kapitalleistung fallig. Bei der Risiko-Rente hingegen wird eine Hin-
terbliebenenrente fallig, die bis zum Tod der mitversicherten Person gezahlt wird. Somit
kann fur den Todesfall eine Versorgungsleistung entsprechend dem vorhandenen Absiche-
rungsbedarf vereinbart werden. Bei der Verrentung der Kapitalleistung einer ,normalen* Risi-
koversicherung hangt die Hohe der Rente vom Zeitpunkt des Eintritts des Versicherungsfalls
ab; bei der Risiko-Rente ist die Hohe der (garantierten) Leistung gleich bleibend und
gerade unabhangig vom Zeitpunkt des Eintritts des Versicherungsfalls.

Bei Eintritt des Versicherungsfalls kann der hinterbliebene Partner eine individuelle Renten-
garantiezeit vereinbaren. Auch eine Begrenzung der Rentenzahlungsdauer, eine sog. abge-
kiirzte Leibrente, ist moglich. Alternativ zur Rentenzahlung kann auch eine (Teil-) Kapitalisie-
rung vorgenommen werden. Die HOohe der Kapitalleistung entspricht dem zur Verrentung
bendttigten Kapital; sie kann bis zu einem Monat nach Rentenbeginn in Anspruch genommen
werden.

Bei Tod der mitversicherten Person bleibt der Versicherungsschutz bestehen. Im Versiche-
rungsfall wird die Kapitalleistung an die gesetzlichen Erben ausgezahlt. Grundsétzlich kann
die mitversicherte Person auch geandert werden; in diesem Fall wird jedoch die Rentenhéhe
neu kalkuliert.

Die Risiko-Rente kann auch als Partner-Rente auf verbundene Leben abgeschlossen wer-
den. Die Rente wird dann an den jeweils Uberlebenden Partner gezahlt. Die gegenseitige
Absicherung im Rahmen der Partner-Rente ist bezogen auf die Pramie glnstiger als die
Absicherung in Form von zwei Einzelvertragen.

Das Eintrittsalter der versicherten Person muss mindestens 1 Jahr betragen, das maximale
Endalter liegt bei 70 Jahren. Die monatliche Mindest-Pramie inkl. Sofort-Gewinnverrechnung
liegt bei finf Euro; Einmalpramien sind nicht moglich.

Fur die Versicherungsdauer kann der Kunde zwischen drei verschiedenen Gewinnbeteili-
gungssystemen wahlen: Sofort-Verrechnung, Todesfallbonus und Uberschussanlage in
Fonds. Wahrend des Rentenbezugs konnen die Uberschiisse fiir eine beitragsfreie Zusatz-
rente verwendet oder bar ausgezahlt werden.

Unter bestimmten Voraussetzungen kann der Versicherungsschutz wahrend der Bei-
tragszahlungsdauer ohne erneute Gesundheitsprifung erhdht werden. Eine Erhéhung
ist moglich, solange die versicherte Person das 46. Lebensjahr noch nicht erreicht hat. Sie
kann zu jedem Jahrestag des Versicherungsbeginns vorgenommen werden, wenn eine der
versicherten Personen im vorangegangen Versicherungsjahr 25, 30, 35, 40 oder 45 Jahre alt
geworden ist, sich verheiratet hat oder wenn ihr ein Kind geboren wurde. Fir jedes dieser
Ereignisse ist eine Erhéhung von maximal 20% der anféanglich vereinbarten Rentenleistung
maoglich, jedoch pro Ereignis und alle beim Unternehmen bestehenden Vertrage nach oben
auf ein Verrentungskapital in H6he von 20.000,- € begrenzt.

Spatestens bis zum Ende des 10. Versicherungsjahres kann die Risiko-Rente ohne erneute
Gesundheitsprifung in eine Rentenversicherung mit kleinerer oder gleicher Hinterbliebenen-
rente umgetauscht werden.

Der Einschluss von Zusatzversicherungen ist bei der Risiko-Rente ebenso wenig mdg-
lich wie die Vereinbarung einer Dynamik.
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Interview mit Markus Krawczak, European Sales Manager,
Aspecta Assurance International Luxembourg S.A.

infinma: Mit der Investment-Rente (siehe infinma NEWS
11/2005) bieten Sie ein Produkt, bei dem der Kunde auch
in der Verrentungsphase in Fonds investiert bleiben kann.
Was sind aus lhrer Sicht die wichtigsten Merkmale der
Investment-Rente?

Krawczak: Die Investment-Rente mit dynamischen
Investmentfonds ist ein vollkommen neues Produkt auf dem
deutschen Markt, das wir von Luxemburg aus anbieten. Bei
allen bisherigen Produkten musste der Anleger
ausgerechnet im Alter, in der mehrere Jahrzehnte
dauernden Rentenphase auf Rendite verzichten. Mit
unserem neuen Produkt kann der Kunde nun auch in der
Rentenphase in Fonds investiert bleiben und kontinuierlich
an der Wertentwicklung der Kapitalméarkte teilhaben.

Ein flexibles Investment in der Rentenauszahlung ist fur Versicherungsvermittler zu einem
der Top-Kriterien bei ihrer Produktauswahl avanciert. Statt wie bisher tblich einen absolute
Rentenzahlung in Euro zu garantieren, versprechen wir unserem Kunden eine Rente in
Fondsanteilen.

Ein weiteres herausragendes Merkmal unserer Investment-Rente ist die integrierte Vor-
schussrente. Sie fuhrt dazu, dass zukunftige Wertsteigerungen der Fonds in einer Spanne
zwischen 0 und 6 Prozent vorweggenommen werden kénnen.

Auch die Hinterbliebenen sind fur den Fall der Falle abgesichert. Stirbt der Versicherte, wer-
den 80 % des in Fondsanteile umgewandelten Anfangskapitals in abziglich der bereits ge-
zahlten Renten in Anteilen ausgezahlt.

uUnd nicht zu vergessen, die attraktive steuerliche Behandlung dieses Investments. Es gilt die
Ertragsanteilsbesteuerung. Nur die Anteile unterliegen der Besteuerung, die an den Kunden
monatlich ausgezahlt werden - nicht das ganze eingebrachte Kapital wie bei vergleichbaren
Anlageformen.

infinma: Fur wen eignet sich ein solches Produkt?

Krawczak: Zielgruppe sind die Kunden, die auf eine Renditeorientierung auch wéahrend des
Rentenbezuges nicht verzichten wollen. Wenn wir uns auf ein Alter festlegen wollen, dann
sehen wir die Uber 50-Jéhrigen als ideale Zielgruppe an, die Uber ihre Grundabsicherung
hinaus die Investment-Rente als einen weiteren Baustein in ihrer Altersvorsorge nutzen.

infinma: Mit Activest, Fidelity und Templeton konnten Sie renommierte Investmentgesell-
schaften als Partner gewinnen. Wie kam diese Kooperation zustande?

Krawczak: Wir waren auf der Suche nach Partnern, die ein ausgezeichnetes Renommee
haben, die international aufgestellt sind und Uber ausreichend Erfahrung verfligen, insbe-
sondere in der Altersvorsorge mit fondsgebundenen Produkten. Nicht zuletzt legen wir Wert
auf eine langjahrige, gute Zusammenarbeit, die wir mit diesen Partnern bereits hinsichtlich
der ASPECTA Fondspolicen pflegen.
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infinma: Werden die Fondsgesellschaften sich - wie Ublich - darauf beschrankten, die Fonds
beizusteuern und werden Sie auch noch andere Aufgaben im Rahmen dieser Kooperation
Ubernehmen?

Krawczak: Die Fondsgesellschaften bringen einerseits ihr umfassendes Investment-Know-
how in die Partnerschaft ,Star Finance” ein. Andererseits aktivieren die Kapitalanlagegesell-
schaft auch ihre eigenen Vertriebskapazitaten.

infinma: Warum erfolgt der Vertrieb tGiber Luxemburg und nicht tGber Deutschland? Wer kann
das Produkt Gberhaupt vertreiben?

Krawczak: Seit dem Jahr 1994 hat sich Luxemburg zu einem Zentrum der europaischen
Lebensversicherungsbranche entwickelt. Der Standort ist in punkto Gesetzgebung und Auf-
sicht fur die Entwicklung von Produkten im Bereich der internationalen Vermogensverwal-
tung besonders gut geeignet.

Um den Anforderungen fir die Diversifizierung der Anlagen von vermdgenden Kunden ge-
recht zu werden, hat die luxemburgische Aufsicht CAA umfassende Gesetze erlassen, die
den Lebensversicherungsgesellschaften grofl3e Freiheit bei der Auswahl der Anlagen ein-
raumen. ASPECTA kann so alle Mdglichkeiten, die der europdische Markt bietet, optimal
nutzen.

infinma: Ab wann wird das Produkt mit allen Features und den kompletten Fonds-Portfolios
zur Verfigung stehen?

Krawczak: Ab dem 1. Januar 2006

infinma: Gibt es noch weitere Produkte, die Uber die Aspecta Luxemburg vertrieben werden?

Krawczak: Von Luxemburg aus bieten wir in der Anlage sehr individuelle Produkte unter
dem Label ,Quality Select” an. Unsere Produktkompetenz liegt darin, individuell kalkulierte
Versicherungsldsungen fir die Bedurfnisse unserer Kunden zu entwickeln.

Ganz aktuell ist unser Lux-SteuerSparPlan. Nach dem Ende der geschlossenen Steuer-
sparmodelle kbénnen wir zahlreichen Vermittlern eine interessante Alternative bieten.

Es handelt sich um ein Produkt mit Steuersparoptionen, groRer Flexibilitdit und Rechtssi-
cherheit: eine Sachwertanlage in Verbindung mit einer steuerlichen Planungssicherheit fur
unsere Kunden von Anfang an und einer eingeschrénkten Beraterhaftung fur den Vermittler.

infinma: Herr Krawczak, wir danken lhnen fir das Gesprach und wiinschen Ihnen ein besinn-
liches Weihnachtsfest und einen guten Rutsch ins neue Jahr.
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Wettbewerbs-Analyse-Software W.A.S. 2.0 verflgbar

Rechtzeitig zum Jahreswechsel kénnen wir Ihnen die neue Version 2.0 unserer Wettbe-
werbs-Analyse-Software W.A.S. prasentieren.

Die infinma Institut fir Finanz-Markt-Analyse GmbH und ihre Vorgangerorganisationen ha-
ben bereits seit mehr als 10 Jahren umfassende Informationen zu den Themen Versicherun-
gen und Investment zusammen getragen und in den verschiedensten Formen und Medien
zur Verfligung gestellt.

Mit der W.A.S. Wettbewerbs-Analyse-Software ist ein sowohl im Datenumfang, als auch der
Datenqualitat einzigartiges Spektrum an Informationen Uber die Profile von Versicherungs-
gesellschaften und ihren Produkten entstanden. Die besonderen inhaltlichen Schwerpunkte
liegen in den Bereichen der qualitativen und quantitativen Unternehmensanalysen von Le-
bensversicherern sowie Preis- und Bedingungsvergleiche ihrer Produkte unter besonderer
Bericksichtigung der Berufsunféhigkeitsabsicherungen und der fondsgebundenen Tarife.

Erste Bilanzanalysen deutscher Lebens- und Krankenversicherer wurden bereits 1995 reali-
siert, detaillierte Produktvergleiche im Bereich deutscher und internationaler Lebensversiche-
rung kamen in den Folgejahren hinzu. 1998 wurde ein erster Vorgadnger der W.A.S. als rei-
nes Offline-Auskunfts-Tool entwickelt, 1999 entstand daraus das W.l.S. Wettbewerbs-
Informations-System, der unmittelbare Vorganger des heutigen Vergleichstools.

Den Wiinschen unserer Anwender folgend, haben wir das Produkt einem kompletten Facelift
unterzogen und die Steuerung und Bedienung noch komfortabler und einfacher gestaltet.
Bereits im ersten Hauptmenu kénnen Sie nun erkennen, welche Inhalte das komplette Pro-
gramm bietet. Somit ist der Zugang zu den Hauptinhalten Berufsunfahigkeit, fondsgebunde-
ne Versicherungen und Unternehmensdaten noch schneller méglich. Nach wie vor kdnnen
Sie ohne jede Eingabe durch das komplette Programm navigieren; mit wenigen Mausklicks
erreichen Sie alle gewilinschten Informationen. Selbstverstandlich steht lhnen das Programm
auch weiterhin als Offline-Anwendung auf Ilhrem Desktop oder Laptop zur Verfiigung und
kann somit auch beim Kundengesprach vor Ort problemlos genutzt werden.

Neben der neu gestalteten Optik haben wir natiirlich auch inhaltliche Anregungen gerne auf-
gegriffen.

Im Bereich der Investmentfonds kann man nun sowohl nach der WKN als auch nach der
ISIN suchen. Darltiber hinaus gibt es eine Klartextsuche. Weiterhin haben Sie die Moglich-
keit, sich die im Programm hinterlegten ca. 3.000 Investmentfonds nach Anlagekategorien
(bspw. Aktien,- Renten-, Geldmarktfonds) sortiert ausgeben zu lassen.

Die allgemeinen Gesellschaftsinformationen wurden ergénzt um Organigramme der wichtigs-
ten Konzern und Versicherungsgruppen, so dass man nun auch leicht die Zugehdérigkeit ei-
nes Anbieters zu einem Konzern bzw. zu einer Versicherungsgruppe erkennen kann.

Die erfassten Bilanzdaten haben wir neben den Pensionskassen nun um Angaben zum Le-
bensversicherungsgeschéft der dsterreichischen Versicherer erganzt.

Fur die wichtigsten Makler-Versicherer finden Sie in der neuen Programmversion jetzt auch
Informationen zur Berufsgruppentarifierung von etwa 400 verschiedenen Berufen:
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Berufsgruppen-Tarifierung in der BU J

Abgeardnete, Minister, Wahlbeamte - Gerling Leben
Agraringenieure
Altenpfleger
Ambulante Handler
Angehdrige geistlicher Orden Alternative Berufshezeichnung:
Apothekanhelfer

Apotheker

Arbeiter Berghau dber Tage
Arbeiter Berghau unter Tage

Berufsaruppe:

Arbeitskrafte ohne Berufsangahe Besonderheiten:
Arbeitssuchende ohne Beruf
Architektan

Archivare

Artisten

BEE Volkswohl Bund BEENDEN
Aurseher
Augenoptiker
Backwarenherstellar Berufsgruppe:
Bankfachleute

Bauhilfsarbeiter

Bauingenieure

Baumaschinenflhrer

Bauschlosser

Bausparkassenfachlaute

Bautechniker

Betechner

Berghavingenieurse -

Alternative Berufshezeichnung:

Besonderheiten:

Im neuen Programmpunkt Versicherungsbedingungen stellen wir lhnen Versicherungsbedin-
gungen aus den Bereichen (selbstéandige) Berufsunféhigkeits-(Zusatz-)versicherung (einschl.
Dread-Disease, Erwerbsunfahigkeit u. 4.), fondsgebundene Produkte, konventionelle Ren-
tenversicherungen, Riester- und Rirup-Renten sowie aus der Unfallversicherung zur Verfu-
gung. Nach Rucksprache mit Maklern und Versicherern haben wir uns hier ganz bewusst
dazu entschieden, keine Original-PDF-Dokumente der Versicherer zu hinterlegen, sondern
die Bedingungen selber zu erfassen und dabei in ein einheitliches, vergleichbares und gut
lesbares Format zu bringen.

Fur unsere bereits registrierten Kunden in Deutschland und Osterreich erfolgt die Ausliefe-
rung voraussichtlich in der ersten Januar-Woche.

Alle anderen Interessenten finden auf unserer Internet-Seite unter

http://www.infinma.de/wasistwas.php

weitere Informationen zu der Software. Ab sofort gibt es auch die Mdglichkeit, das Programm
online zu bestellen.

Sowohl fiir unsere Kunden, als auch fir Interessenten besteht natirlich die Moglichkeit einer
Produkt-Préasentation, ggf. auch bei Ihnen vor Ort. Im Laufe des kommenden Jahres werden
wir zudem im Rahmen verschiedener Roadshows, Messen u. a. unsere Software einem brei-
ten Interessentenkreis vorstellen. Uber diesbzgl. Termine werden wir Sie im Rahmen unserer
Informationsmedien rechtzeitig unterrichten.

Wenn Sie Wunsche und Anregungen bzw. Fragen zu unseren sonstigen Dienstleistungen
haben, so zdgern Sie bitte nicht, uns zu kontaktieren. Sie erreichen uns am besten per E-
Mail unter:

info@infinma.de bzw. info@infinma.at

Wir winschen allen unseren Leser/innen einen besinnliches Weihnachtsfest und ein
erfolgreiches neue Jahr !
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